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Umsatzerfassung als Teil des Earnings Management
Abstract
Mit Ruedi Volkart - er damals ausserordentlicher Professor und ich Oberassistent am Institut für
schweizerisches Bankwesen - habe ich in den achtziger Jahren sehr eng zusammengearbeitet. Wir haben
zusammen sehr viele Seminare an der Universität und in der Wirtschaftspraxis erteilt. Mein damaliger
persönlicher Forschungsfokus galt dem Rechnungswesen der Banken. Heute, mehr als zwanzig Jahre
später, interessieren mich nach wie vor Themen des Rechnungswesens. Eines davon ist die Frage der
„Umsatzerfassung als Teil des Earnings Management“. Dabei hat die sog. Revenue Recognition eine
erwiesenermassen schlechte Reputation erlangt. Die SEC hat nachgewiesen, dass 50% der
Betrugsdelikte in US-Konzernen dieser Praxis zuzuschreiben sind. Was sind die Treiber für solche
Eskapaden und wie können sie vermieden werden?
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Umsatzerfassung als Teil des Earnings Management 
Mit Ruedi Volkart – er damals ausserordentlicher Professor und ich Oberassistent am In-
stitut für schweizerisches Bankwesen – habe ich in den achtziger Jahren sehr eng zusam-
mengearbeitet. Wir haben zusammen sehr viele Seminare an der Universität und in der 
Wirtschaftspraxis erteilt. Mein damaliger persönlicher Forschungsfokus galt dem Rech-
nungswesen der Banken. Heute, mehr als zwanzig Jahre später, interessieren mich nach 
wie vor Themen des Rechnungswesens. Eines davon ist die Frage der „Umsatzerfassung 
als Teil des Earnings Management“. Dabei hat die sog. Revenue Recognition eine erwie-
senermassen schlechte Reputation erlangt. Die SEC hat nachgewiesen, dass 50% der Be-
trugsdelikte in US-Konzernen dieser Praxis zuzuschreiben sind.1 Was sind die Treiber für 
solche Eskapaden und wie können sie vermieden werden?2 
1. Einleitung 
Lange Zeit galt die Erfassung von Umsätzen als Teil des Earnings Management als unpro-
blematisch und weitgehend frei von Gestaltungsspielräumen. Prominente medienwirksame 
Bilanzskandale, wie beispielsweise Worldcom, zeugen allerdings vom Gegenteil. Die be-
wusste Manipulation von Umsätzen bringt nicht nur für die betroffenen Unternehmen, 
sondern auch für Investoren, Prüfgesellschaften und Mitarbeitende ein enormes Scha-
denspotenzial. Es stellt sich deshalb die Frage, warum die Erfassung des Umsatzes im In-
teresse der Gewinnsteuerung trotz nachgewiesener sehr grosser Risiken einen so hohen 
Anklang findet. Dieser Beitrag soll dazu mögliche Antworten geben und allfällige Konse-
quenzen aufzeigen. 
2. Anreize zur Gewinnsteuerung 
Die Anreize für den Einsatz von Earnings Management sind vielfältig. Heute anerkannt 
sind folgende Treiber: 
o Persönliche Vorteile 
Bereits vor längerer Zeit konnte empirisch nachgewiesen werden, dass Aktienoptionspro-
gramme zugunsten der Mitarbeitenden einen hohen Einfluss auf das Earnings Management 
haben. Bei dieser heute intensiv diskutierten Form der Mitarbeitervergütung wird ein mehr 
                                                
1 Vgl. Committee of Sponsoring Organisations of the Treadway Commission: Fraudulent Financial Re-
porting 1987-1997 (1999), S. 32. 
2  Der Autor dankt Sandra Meseck für die wertvolle Unterstützung bei der Erarbeitung des Beitrags. 
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oder weniger hoher Betrag der Gesamtentlöhnung an die Entwicklung des Gewinns3 bzw. 
des Aktienkurses des Unternehmens geknüpft. Vor allem eine Verbindung solcher Bonus-
programme mit der Höhe des ausgewiesenen Gewinns bringt hohe Anreize für ein Ear-
nings Management. Bereits 1984 zeigte eine gross angelegte US-Untersuchung, dass Ge-
winne aktiv gesteuert werden, um die gewinnabhängige Entlöhnung des Managements zu 
erhöhen.4 
o Erfüllen von Erwartungen 
Insbesondere Publikumsgesellschaften stehen unter einem permanenten Druck, die Erwar-
tungen der Shareholder, Analytiker und anderer Stakeholder zu erfüllen. Im Markt vorhan-
dene Vorstellungen über die zukünftigen Gewinne sollen erreicht oder wenn möglich über-
troffen werden. Nur so resultieren höhere Notierungen, steigende Marktwerte und letztlich 
tiefere Kapitalkosten. Die Pflicht zur quartalsweisen Berichterstattung, zunehmend emo-
tional reagierende Börsen und immer höhere Anforderungen an die Performance führen zu 
einem gewaltigen Druck auf das Management, die Ergebnisse mit Hilfe des Earnings Ma-
nagement zu beeinflussen. 
o Regulierungen 
Ein aktives Gewinnmanagement führt allerdings nicht in allen Fällen zu einer Erhöhung 
der auszuweisenden Gewinne. Insbesondere grosse, in der Öffentlichkeit exponierte Un-
ternehmen sehen sich in gewissen Situationen veranlasst, ihren Gewinn zu glätten. Micro-
soft beispielsweise geriet in den vergangenen Jahren auf Grund des Marktanteils von 90% 
bei den Betriebssystemen in das Blickfeld der Behörden. Durch eine Reduktion des Ge-
winns erhoffte sich der Konzern, weniger profitabel zu wirken, um allfällige Regulierun-
gen verhindern zu können. Im Zentrum des Earnings Management standen die Forschungs- 
und Entwicklungskosten von Software. Obwohl die Voraussetzungen für eine Aktivierung 
und spätere Abschreibung gegeben waren, erfasste das Unternehmen diese in vollem Um-
fang als Aufwand. Damit konnte der Gewinn während mehrerer Jahre um mehr als 25% 
reduziert werden.5 Des Weiteren ist das Bestreben, Gewinnanteile für spätere, potenziell 
schwächere Jahre „aufzusparen“, als Grund für Earnings Management zu erwähnen. Immer 
dann, wenn eine nachhaltige Gewinnwachstumsrate angestrebt wird, werden solche Prakti-
ken angewandt.  
                                                
3  Meist betrifft dies den Gewinn vor Steuern. 
4  Vgl. Healy (1984), S. 106. 
5  Vgl. Mulford / Comiskey (2002), S. 7-8. 
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3. Umsatzerfassung als Teil des Earnings Management 
Interessanterweise werden Gewinnverbesserungen, die auf erhöhten Erträgen basieren, von 
den Investoren als nachhaltiger eingestuft als Kosteneinsparungen. Zudem entfällt bei einer 
aktiven Gestaltung der Umsätze der negative Impact, der mit Kostensparprogrammen ver-
bunden ist. Als Konsequenz ist im Rahmen des Earnings Management das Risiko einer 
kreativen Gestaltung der Umsatzzahlen relativ hoch. In einer 1998 gehaltenen Rede „The 
Numbers Game“6 kritisierte denn auch Levitt, damaliger Präsident der amerikanischen 
Börsenaufsicht SEC, die Verbuchung noch nicht verdienter Umsätze. Konkret bedeutet 
dies die Erfassung unrealisierter Umsätze. Dazu besteht ein breites Spektrum von Mög-
lichkeiten. Sie reichen von der Ausnützung bestehender Wahlrechte im Accounting (lega-
les Earnings Management) bis zum bewussten Verstoss gegen Accountingstandards oder 
andere Richtlinien und Weisungen (illegales Earnings Management). Einige (einfache) 
praktische Beispiele verdeutlichen die Problematik. 
o Bestellte, aber noch nicht erbrachte Leistungen 
Bei diesem Earnings Management werden Aufträge für Leistungen bei Eingang der Bestel-
lung als Umsätze verbucht, obwohl diese erst während der nächsten Berichtsperiode er-
bracht werden. Umgekehrt besteht der Anreiz zu einer vorzeitigen Schliessung der Bücher, 
wenn die Umsatzziele bereits erreicht worden sind. 
o Bill- and Hold-Verkäufe 
Solche Transaktionen basieren auf einer rechtsgültigen Bestellung. Die Ware ist bereit für 
die Lieferung. Aus verschiedenen Gründen kann es allerdings sein, dass der Kunde die 
Ware noch nicht beziehen will. Das Unternehmen behält die Ware zurück und wartet auf 
weitere Instruktionen des Kunden. Solange Bill- and Hold-Verkäufe auf Grund klarer Kri-
terien (z.B. Vorliegen einer Bestätigung des Kunden) immer gleich behandelt werden, sind 
sie für ein Earnings Management wenig geeignet. Dies ist allerdings oft eine Illusion, wird 
doch selbst vor der Fälschung von Dokumenten nicht zurückgeschreckt. 
o Channel Stuffing 
Diese Praxis ist ein typisches Instrument, um vor Abschluss der Berichtsperiode das Er-
gebnis zu verbessern. Kurz vor dem Bilanzstichtag werden den Kunden für Bestellungen 
und Aufträge ungewöhnlich günstige Liefer- und Zahlungsbedingungen gewährt. Meist 
handelt es sich um hohe Rabatte oder ungewöhnlich lange Zahlungsziele. Diese Angebote 
bezwecken eine Nachfrageerhöhung und sollen die Kunden zu einem so genannten Over-
                                                
6 Vgl. Levitt (1998). 
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buy verleiten. Dadurch werden Umsätze generiert, die späteren Perioden zustehen und so-
mit alles andere als nachhaltig sind. Obwohl mit Channel Stuffing grundsätzlich keine 
Rechnungslegungsnormen verletzt werden, verleitet der zukünftig zu erwartende Umsatz-
einbruch zur Anwendung noch kreativerer Methoden. DaimlerChrysler beispielsweise pro-
duzierte in einer Periode 15% mehr Fahrzeuge als die Händler erfahrungsgemäss verkau-
fen konnten und lieferte diese so rasch als möglich aus. Da das Unternehmen den Umsatz 
bei der Auslieferung an die Händler verbucht, konnte ein höherer Umsatz ausgewiesen 
werden. Die Händler waren allerdings nicht in der Lage, diesen Fahrzeugüberschuss zu 
verkaufen und DaimlerChrysler wurde zu einer Preissenkung gezwungen. Diese musste bei 
DaimlerChrysler als Aufwand verbucht werden, was zu einem nachhaltigen Gewinnein-
bruch in einer späteren Berichtsperiode führte.7 
o Leasing 
Der aus Leasing-Verträgen resultierende Umsatz wird normalerweise über die Vertrags-
dauer erfasst. Das Beispiel von Xerox zeigt, dass solche Kontrakte zu Manipulationen ver-
leiten können. Die Umsätze wurden nämlich nicht in den jeweiligen Vertragsperioden ver-
bucht, sondern auf aggressive Weise per Geschäftsabschluss für die gesamte Laufzeit des 
Leasingkontrakts vorausgebucht. Gemäss Angaben der SEC sei der Gewinn dadurch um 
bis zu 37% aufgepumpt worden und es wurde von einem Komplott zur Manipulierung des 
Umsatzes bzw. der Gewinne, von Irreführung der Anleger und Bereicherung der Manager 
gesprochen. Die nachträgliche Umsatzkorrektur für die vergangenen fünf Jahre betrug 1.9 
Mrd. US-Dollar.8 
4. Indikatoren zur Aufdeckung einer Umsatzmanipulation 
Spannend ist die Frage, ob es sogenannte Red Flags gibt, die auf potenzielle Umsatzmani-
pulationen hinweisen und allenfalls eine Analyse des Umsatzausweises auslösen. Das Wis-
sen um solche Indikatoren würde Investoren, Wirtschaftsprüfern, Analysten oder zuständi-
gen Behörden die Chance geben, Manipulationen erkennen und Risiken vermeiden zu 
können.  
In einer Studie wurde nachgewiesen, dass Unternehmen, die mehrere Verlustperioden 
durchstehen mussten, anfällig sind für Umsatzmanipulationen. Auch junge Gesellschaften, 
die kurz vor einem Börsengang (Initial Public Offering) stehen, gehören zu exponierten 
Unternehmen. Sie haben einen grossen Anreiz, ihre Ergebnisse so zu steuern, dass der Ein-
                                                
7  Vgl. Forbes Global (March 2001), S. 25. 
8  Vgl. Neue Zürcher Zeitung (29./30.6.2002), S. 19. 
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druck nachhaltiger zukünftiger Gewinne entsteht. Ein kontroverses Verhalten ist bei Fir-
men, denen ein Aufkauf durch das Management (Management Buyout) bevorsteht zu beo-
bachten. 
Generell, unabhängig der konkreten Situation eines Unternehmens, sind bezüglich Um-
satzmanipulationen folgende Indikatoren zu nennen: 
• Unerwartete Entwicklung der Umsätze im Vergleich zu früheren Perioden oder zur 
Konkurrenz 
• Ungewöhnlicher Anstieg der Forderungen 
• Abweichende Korrelation zwischen Umsätzen und Geldströmen (Cash Flows) 
• Ungewöhnlich hohe Umsätze am Ende der Berichtsperiode  
• Aussergewöhnliche Zahlungs- und Lieferbedingungen bei einem wesentlichen Teil 
der Transaktionen  
• Hohe Komplexität einzelner Transaktionen, insbesondere bei Geschäften mit nahe 
stehenden Personen 
• Hohe Übereinstimmung zwischen den vorhergesagten bzw. budgetieren Erlösen 
und den ausgewiesenen Umsätzen. 
5. Konsequenzen für die involvierte Parteien 
o Unternehmen 
Die von der Treadway Commission durchgeführte COSO-Studie zeigte für Unternehmen, 
welche die Umsätze manipuliert haben, ein erschreckendes Bild: 36% der betrachteten 
Unternehmen überlebten die Krise nicht, 21% erfuhren ein Delisting von der jeweiligen 
Börse und 15% hatten grosse Anteile der Vermögenswerte zu verkaufen, mit einem ande-
ren Unternehmen zu fusionieren oder sie wurden von einem neuen Hauptaktionär kontrol-
liert. Viele Unternehmen wurden verklagt und mussten den Aktionären und Gläubigern 
hohe Summen bezahlen. Die meisten involvierten Mitglieder der Unternehmensleitung 
traten von ihren Posten zurück (76%). 26% wurden von der SEC für jegliche Beschäfti-
gung in einer Geschäftsleitung oder einem Verwaltungsrat eines registrierten Unterneh-
mens gesperrt. Strafrechtliche Folgen zeigten die aufgedeckten Manipulationen für die 
Leitung von 15% der untersuchten Unternehmen.9 Fred Schiff (Bristol-Myers Squibb) und 
Richard Lane (Pharmaceuticals Div.) beispielsweise wurden beide auf Grund fehlerhaftem 
                                                
9  Vgl. Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (COSO) (1999), S. 38-40. 
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Reporting von Umsatzangaben inhaftiert. Bernard Ebbers wurde im Zusammenhang mit 
dem Skandal um WorldCom zu 25 Jahren Gefängnis verurteilt. 
o Prüfgesellschaften 
In solchen Krisensituationen werden immer auch die involvierten Prüfgesellschaften bzw. 
Wirtschaftsprüfer zur Rechenschaft gezogen. Ihnen wird vorgeworfen, sie hätten allfällige 
Red Flags ignoriert oder mit zu wenig Skepsis interpretiert. Meist waren die gesammelten 
Nachweise zur Stützung des Prüfberichts quantitativ oder qualitativ ungenügend. Beson-
ders oft wird moniert, dass die Manipulationen zu spät erkannt worden seien. 
Können Prüfgesellschaften der ihnen übertragenen Verantwortung nicht gerecht werden, 
kann ein Gerichtsverfahren eine mögliche Folge sein. Der Fall „Enron“ zeigt, dass grosse 
Prüfgesellschaften im Extremfall sogar mit dem fehlbaren Unternehmen untergehen kön-
nen. 
o Öffentlichkeit, Investoren und weitere Stakeholder 
Mit der Offenlegung verbunden ist in aller Regel ein Kurssturz des betreffenden Valors. 
Dabei fällt der Aktienkurs am Tag der Ankündigung eines korrigierten Abschlusses (Re-
statement) um mindestens 10%.10 Betrifft die Korrektur vor allem den Ausweis der Um-
satzgrössen, sind oft weit grössere Verluste zu verzeichnen. Im Zuge solcher Ankündigun-
gen verlieren Investoren nicht nur wesentliche Teile des Vermögens, sondern auch das 
Vertrauen in ein Unternehmen. Zusätzlich sind andere Stakeholder wie Analytiker, welche 
die Lage und Entwicklung der Unternehmen verfolgen und darüber berichten, Angestellte, 
Gläubiger und Versicherungen betroffen. Selbst Konkurrenten bleiben durch eine Assozia-
tion mit dem fehlbaren Unternehmen nicht ohne nachteilige Wirkungen. 
6. Massnahmen zur Einschränkung bzw. Verhinderung von Umsatz-
manipulationen 
Das grösste Potenzial, Umsatzmanipulationen und deren Konsequenzen zu verhindern, 
liegt im Unternehmen und den Mitarbeitenden selbst. Um wirksame Massnahmen ergrei-
fen zu können, sind die Kräfte, Anreize und Möglichkeiten, die zu solchen Missbräuchen 
führen können, zu identifizieren. Darauf aufbauend sind Massnahmen zu implementieren, 
welche eine Einschränkung der Spielräume versprechen. 
                                                
10  Vgl. United States General Accounting Office (2002), S. 25, S. 28 und S. 32. 
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o Corporate Governance-Mechanismen 
Die Überwachung des Managements gehört zu einer der Hauptaufgaben des Verwaltungs-
rats. Diese kann nur dann effektiv erfolgen, wenn unabhängige, sachkundige und erfahrene 
Mitglieder genügend Zeit und Energie in ihre Aufgaben stecken. Oft überträgt der Verwal-
tungsrat die Aufsicht über den Jahresabschlussprozess an ein Audit Committee. Diesem 
Spezialausschuss obliegen Aufgaben wie die finanzielle Aufsicht, das regelmässige Durch-
führen von Risikoanalysen sowie die Überprüfung der Integrität des Managements. Eine 
Voraussetzung für eine glaubwürdige Arbeit des Audit Committee ist die Berufung von 
erfahrenen und unabhängigen Persönlichkeiten.  
Vor allem bei öffentlichen Unternehmen ist die Entwicklung und regelmässige Überprü-
fung einer internen Kontrolle gefordert. Die Einhaltung dieser Mechanismen muss sicher-
gestellt sein, um das Risiko von Bilanzmanipulationen zu reduzieren. Die Verantwortung 
für die Errichtung eines wirksamen internen Kontrollsystems liegt wiederum beim Verwal-
tungsrat und beim Audit Committee. Eine kompetente interne Kontrolle ist durchaus in der 
Lage, Manipulationsspielräume erkennen und entsprechende Risiken vermeiden zu kön-
nen. 
o Einfluss auf leitende Angestellte 
Meist sind es Mitarbeitende in leitenden Funktionen, denen volles Vertrauen geschenkt 
wird, die dem Risiko von Umsatzmanipulationen ausgesetzt sind. Auf ihnen lasten – wie 
gezeigt worden ist – intern begründete, aber auch extern motivierte hohe Erwartungen. 
Damit haben die Verantwortungsträger umzugehen. Dies ist bereits bei deren Evaluation 
zu berücksichtigen. Der Verwaltungsrat und das Audit Committee haben sich dessen be-
wusst zu sein und ihren Beitrag an ein ausgeglichenes System von Checks and Balances zu 
leisten. 
o Accountingstandards 
Die erkannten Problemfälle führten im Bereich der Regulation zu einer Reihe von Aktivi-
täten. Die ständige Überarbeitung von Standards und Regelungen zeigt, dass die Bedeu-
tung und Aussagekraft der Umsatzrealisation sowie die Problematik der Umsatzmanipula-
tion erkannt wurde. Gerade das vom IASB und FASB gemeinsam gestartete Projekt Reve-
nue Recognition bringt dies zum Ausdruck. Es soll Regelungen zur Ertragsrealisation bei-
der Standardsetter vereinheitlichen und inhaltliche sowie konzeptionelle Schwächen der 
bestehenden Konzepte und Standards beheben. Zusätzlich versucht das IASB mit neu hin-
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zugekommenen Angabepflichten in IAS 1 die Transparenz zu erhöhen und eine Hürde für 
willkürliches Gewinnmanagement zu schaffen. 
o Externe Revision 
Die unabhängigen Prüfer eines Unternehmens spielen eine sehr wichtige Rolle bei der 
Aufdeckung aggressiver oder betrügerischer Aktivitäten. Ihnen stehen – vor allem bei in-
ternationalen Prüfgesellschaften – detaillierte Checklisten für die Aufdeckung wesentlicher 
Manipulationen der Umsatzgrösse zur Verfügung. Allerdings ist zu betonen, dass externe 
Wirtschaftsprüfer bezüglich der Qualität der Abschlussinformationen im Jahresabschluss 
keine absolute, sondern lediglich eine angemessene Zusicherung geben können. Die Ver-
antwortung für die finanzielle Berichterstattung und deren Richtigkeit liegt stets beim Ma-
nagement und dem Verwaltungsrat. 
o Einfluss der Börsen 
Auf internationaler und nationaler Ebene versuchen die Börsen, die an die Emittenten ge-
stellten Anforderungen bezüglich Transparenz durchzusetzen. In der Schweiz ist diese 
Aufgabe dem Geschäftsbereich „Zulassung der Schweizer Börsen SWX“ übertragen wor-
den. Bei Verletzungen von Vorschriften des Kotierungsreglements und dessen Ausfüh-
rungsbestimmungen können der Geschäftsbereich Zulassung und die Sanktionskommissi-
on Sanktionen gegen den entsprechenden Emittenten aussprechen. Der Durchsetzung er-
lassener Normen wird in jüngster Zeit mehr Aufmerksamkeit geschenkt. Im Jahr 2007 hat 
die SWX in 29 Fällen Sanktionen aufgrund von Verstössen im Zusammenhang mit der 
Rechnungslegung ausgesprochen.11 
7. Schlussbetrachtung 
Zusammenfassend lässt sich sagen, dass missbräuchliche Praktiken bei der Umsatzerfas-
sung ernst zu nehmen sind und hohe Herausforderungen an die Unternehmen, Investoren 
und übrigen Stakeholder stellen. Angesichts der Bedeutung der periodischen Berichterstat-
tung – vor allem bei öffentlichen Unternehmen – können Fehler in der Umatzerfassung 
grosse Auswirkungen haben.  
Neue bzw. verbesserte Regelungen und Standards vermögen eine angemessene Zusiche-
rung zu geben, dass die Qualität eines Abschlusses den Anforderungen der Stakeholder 
gerecht wird. Sie können die Relevanz, Verlässlichkeit, Vergleichbarkeit und Verständ-
lichkeit von Informationen zur Vermögens-, Finanz- und Ertragslage eines Unternehmens 
                                                
11 SWX, Homepage, Sanktionen. 
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bis zu einem gewissen Masse sicherstellen. Sie reichen aber zur Bekämpfung einer miss-
bräuchlichen Handhabung des Earnings Management nicht aus. Das grösste Potenzial liegt 
im Unternehmen und den Mitarbeitenden selbst. Sie müssen sich der treibenden Kräfte und 
Anreize bewusst werden und wirksame Mechanismen aufbauen, um fehlerhafte Praktiken 
erkennen und verhindern zu können. Investoren und andere Nutzer des Jahresabschlusses 
müssen in der Lage sein, die Informationen zu den realisierten Umsätzen richtig zu verste-
hen. Die immer wieder aufgetretenen teilweise grossen Krisenfälle belegen eindrücklich, 
dass auf allen Ebenen und bei allen Stakeholdern Defizite bestehen. Neben einem geringen 
Problembewusstsein ist vor allem die fehlende Transparenz bezüglich des Ausweises reali-
sierter Umsätze  dafür verantwortlich. 
Mit einer richtigen Kombination aus der Förderung des Verständnisses der Zusammenhän-
ge in den Unternehmen selbst, mit Regelungen der Accountingstandards und anderer Nor-
men setzender Institutionen sowie mit glaubwürdigen Mechanismen zur Durchsetzung der 
Regelungen können Umsatzmanipulationen in der Zukunft zwar nicht vermieden, aber 
sicherlich erschwert werden. 
Conrad Meyer, Prof. Dr. oec. publ., Ordinarius für Betriebswirtschaftslehre und Direktor 
des Instituts für Rechnungswesen und Controlling der Universität Zürich.  
